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Tasas internas de retorno de los regímenes previsionales 
provinciales y del SIPA
Por Hugo Bertín
(Docente de la Maestría en Finanzas Públicas FCE-UNLP)
En esta nota se evalúa el rendimiento del ahorro previsional obligatorio 
para los afiliados a los regímenes previsionales provinciales y al SIPA. En 
la primera parte, se analizan las características de estos regímenes. A 
continuación, se describe la metodología y se calculan las tasas internas 
de retorno (TIR) para cada uno de ellos. Finalmente, se discute sobre la 
razonabilidad de mantener parámetros diferenciados entre los siste-
mas, desde la perspectiva de la naturaleza del trabajo objeto de la 
cobertura, la equidad y la eficiencia, considerando también la perspec-
tiva institucional.
Descripción de los sistemas previsionales provinciales en Argentina
El SIPA es el régimen previsional nacional para empleados en relación de 
dependencia y para trabajadores autónomos, la gestión está a cargo de 
la Administración Nacional de Seguridad Social (ANSES), sigue el 
modelo “Bismarkiano” (dado que ofrece una tasa de sustitución benefi-
cio/salario importante a sus afiliados), tiene financiamiento mixto: 
1contributivo y tributario , las prestaciones previsionales son de tipo defi-
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1. En el año 2017, los aportes personales y las contribuciones patronales representaron 
44% de los ingresos totales de ANSES, los impuestos de asignación específica 20%, los 
recurso de la denominada “pre-COPA” 28%, y las rentas de la propiedad del Fondo de 
Garantía de Sustentabilidad 8%). ANSES: Informe de la Seguridad Social, primer 
semestre de 2017.
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nidas (el haber es un porcentaje del salario), y son de tipo mixtas: contri-
butivas (el acceso a la jubilación por vejez depende del cumplimiento de 
requisitos de edad y años de aporte mínimos) y no contributivas 
(pensión universal para adultos mayores). El SIPA funciona con el 
esquema de reparto (la recaudación previsional de los trabajadores en 
actividad financia el pago de los beneficios previsionales).
Los regímenes previsionales provinciales están dirigidos solo a los 
empleados del sector público: administración pública central, orga-
nismos descentralizados, empresas públicas, bancos oficiales, servicio 
penitenciario, policía, y administraciones municipales. Son de tipo 
contributivo, funcionan con el esquema de reparto, están adminis-
trados por los respectivos estados, se encuadran también en el modelo 
denominado “Bismarkiano”, y tiene financiamiento mixto, aunque es 
predominantemente contributivo, reciben porcentajes de la recauda-
ción del IVA y del impuesto a los bienes personales.
A partir del año 1991 se firmaron sucesivos acuerdos fiscales entre la 
Nación y las provincias, en la dimensión previsional persiguieron dos 
objetivos:
1. asistir al financiamiento del régimen público, mediante la transfe-
rencia de la recaudación de diversos impuestos que integraban la 
coparticipación federal de impuestos (COPA);
2. homogeneizar las obligaciones y los derechos de los afiliados a los 
2sistemas provinciales  en relación con al sistema nacional.
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2. Los regímenes provinciales alcanzan a los empleados de la administración pública cen-
tral, los organismos descentralizados, los docentes, las empresas públicas, los bancos 
oficiales, el Poder Judicial, en algunos casos al Poder Legislativo y al Poder Judicial, y a 
las administraciones municipales, excluidas las que tienen, a su vez, regímenes pro-
pios.
Un avance importante en el segundo objetivo se alcanzó con la transfe-
rencia de once regímenes provinciales a la Nación: Capital Federal, Cata-
marca, Santiago del Estero, Salta, Mendoza, San Luis, San Juan, La Rioja, 
Jujuy, Río Negro y Tucumán, a partir de ese momento los afiliados que 
residen en estas provincias tiene que cumplir con los requisitos fijados 
en el SIPA para acceder prestaciones previsionales, o sea se produjo en 
estas jurisdicciones una reforma paramétrica (cambio en los requisitos 
de edades mínimas, años de aportes y determinación del haber inicial) 
automática.
Las trece provincias restantes: Buenos Aires, Córdoba, Corrientes, 
Chaco, Chubut, Entre Ríos, Formosa, La Pampa, Misiones, Neuquén, 
Santa Cruz, Santa Fe y Tierra del Fuego mantienen sus sistemas previsio-
nales; en algunos casos con reformas paramétricas realizadas a partir de 
la década del '90, y otras mantiene sus regímenes sin cambios.
Parámetros previsionales
Los parámetros que definen los ingresos y egresos de los sistemas previ-
sionales contributivos son: la tasa de contribución (aportes personales 
más contribuciones patronales), las edades y años de aportes mínimos 
para acceder a la jubilación, la forma de determinación del haber inicial 
(en función de un promedio del salario de los años previos al acceso al 
beneficio de jubilación), y la tasa de sustitución jubilación/salario 
(definida como el porcentaje establecido sobre el salario de referencia).
En el cuadro siguiente se exponen los parámetros para los sistemas pro-
vinciales y para el SIPA. La comparación se realizará entre los subsiste-
mas generales provinciales (cubren a los empleados de la administra-
ción central y de los municipios, excluyendo los subsistemas para 
docentes) con el SIPA:
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  * Según esperanza de vida de la mujer / hombre al momento de jubilarse.
** Modificación en algunos de los siguientes parámetros: edades mínimas, años de apor-












































































































































de los últimos 
120 meses
promedio salarial 
de los últimos 
120 meses
promedio salarial 
de los últimos 
120 meses
promedio salarial 
de los últimos 
10 años
promedio salarial 
de los últimos 
3 a 5 años
promedio salarial 
de los últimos 60 
meses antes del 
cese o 120 
meses durante
promedio salarial 
de los últimos 
10 años
promedio salarial 
de los últimos 
10 años
promedio salarial 
de los últimos 
5 años
promedio salarial 
de los últimos 
10 años
promedio salarial 
de los últimos 
10 años
promedio salarial 
de los últimos 
2 años
cargo al cese 
con 3 años 
seguidos o 5 
alternados
promedio de los 
mejores salarios 
de 10 años 
contínuos o 
discontínuos
En general, todos los parámetros, excepto los años mínimos de aportes, 
tienen una importante dispersión. Las tasas de contribución varían 
desde 21,47% o 23,53% en el SIPA hasta 38% (+77%) en los regímenes 
de Córdoba y Corrientes. Las edades de retiro fluctúan desde 50 años 
para mujeres y 54 años para hombres en Santa Cruz hasta 60 años para 
mujeres y 65 años para hombre en el SIPA, Córdoba, Corrientes y Misio-
nes. En Santa Cruz las mujeres perciben -en promedio- el beneficio de 
vejez por 32 años y los hombres por 23 años, mientras que en los otros 
cuatro regímenes citados las mujeres cobran la jubilación por 23 años y 
los hombres por 15 años. Las tasas de sustitución varían entre 53% para 
3el SIPA  hasta 89% en Formosa (+68%).
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3. La prestación por vejez combina la PBU de suma fija ($4.080) y la Prestación Compen-
satoria, que reconoce 1,5% con 30 años cotizados por el haber de referencia, que en 
el ejemplo fue $50.000.
(1) Según edad de jubilación por encima de la edad mínima e historia previsional com-
pleta en la PBA o en otras jurisdicciones.
(2) Las edades mínimas se modificaron en el año 2016, y entrarán en vigencia a razón  
de 1 año cada dos desde 2016 a 2024.
(3) La tasa de reemplazo es 75%, y con un suplemento a cargo de rentas generales es 
82%.
(4) La tasa de sustitución es 80%, se incrementa a 83% si se retira con tres años de edad 
mayor a la mínima, y a 85% si se retira con cinco años más que la edad mínima.
(5) Si todos los aportes fueron realizados al sistema previsional de Santa Cruz, los años 
exigidos son 28: mujeres y 30 hombres, sin el requisito de edades mínimas. Modifico 
las tasas contributivas.
(6) Ley 27.430, art. 173; alícuota destinada SIPA es 10,47% o 12,53% sobre la base 
imponible, a la que se detrae $7.004 hasta el 31/12/2018.
(7) Para una remuneración de referencia de $50.000 (PBU = $4.080, 09/2018).
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En consecuencia, como existen diferentes condiciones para acceder al 
beneficio de jubilación, resulta conveniente realizar el cómputo de la 
TIR de cada uno de los sistemas para comparar cuán rentable resulta 
para cada aportante, y cuán costoso resulta para los estados si deben 
financiar sus desequilibrios.
Tasa Interna de Retorno de los sistemas previsionales
El ejercicio considera los parámetros definidos en el cuadro precedente, 
y supone un salario de $50.000 en términos reales, constante, para 
simplificar la exposición y los resultados. Alternativamente, se podrían 
contemplar las trayectorias salariales reales de los aportantes a lo largo 
de sus vidas laborales activas, en función de la edad, sexo, ámbito de 
trabajo (sector público o privado), y distrito laboral, pero, dado que las 
mismas son diferentes, los resultados mostrarían la combinación de 
ambos efectos: parámetros y evolución salarial.
La suma de aportes en la vida activa es el producto de la tasa de contri-
bución por el salario y por la cantidad de años de aportes mínimos para 
4acceder a la jubilación en cada sistema . La suma de los beneficios se 
calcula como el producto entre la tasa de sustitución por el salario de 
referencia ($50.000) por la cantidad de años que percibiría el beneficio, 
que surge de la expectativa de vida al momento de la jubilación. Dado 
que ésta varía para mujeres y hombres, se calculan TIR por género para 
cada uno de los sistemas.
En la figura siguiente se la diferencia resultante entre la sumatoria de los 
flujos de beneficios percibidos (de acuerdo a la esperanza de vida al 
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4. En la mayoría de los sistemas las tasas de sustitución pueden ser mayores si los afilia-
dos se jubilan a edades mayores a la mínima o suman más años de aportes que el 
mínimo establecido por ley.
Mujeres
momento de retiro) menos el flujo de aportes personales y contribu-
ciones patronales realizados en la vida activa (en función de los requi-
sitos de años con contribuciones en cada régimen previsional provin-
cial.
















Cabe destacar que un análisis comparativo completo requeriría el 
estudio de una mayor cantidad de casos, teniendo en cuenta la edad a la 
que efectivamente se retira el trabajador y los años de aportes que éste 
haya realizado en el sistema, surgiendo múltiples combinaciones entre 
estas variables.
En la figura siguiente se exponen los resultados las tasas internas de 
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Las TIR son positivas en todas las jurisdicciones: la suma de contribu-
ciones previsionales (personales y patronales) es menor a la suma de 
beneficios percibidos, quedando a los estados respectivos financiar las 
diferencias con recursos tributarios.
En todos los casos, las TIR para mujeres son mayores que las calculadas 
para hombres porque se jubilan a edades iguales o menores (nunca 
mayores), tienen mayores expectativas de vida, y el esquema de finan-
6ciamiento es de reparto .
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Figura 3. TIR, mujeres y hombres.5
5. SIPA I: con contribución patronal de 10,47%, SIPA II: con contribución patronal de 
12,53%.
6.   Si el régimen fuese de capitalización individual y se utilizasen tablas actuariales por 
género, a igualdad de saldo acumulado en la cuenta de ahorro personal, la jubilación 
de la mujer debería ser inferior a la del hombre en el caso de percibirla bajo la modali-
dad de una renta vitalicia previsional, o podría agotar el saldo acumulado antes, si per-




























































Santa Cruz, Chubut, Chaco y Neuquén -aún no realizaron reformas pre-
7visionales - tienen las TIR más altas debido a las menores edades 
mínimas para el acceso a la jubilación, y a las mayores tasas de sustitu-
ción.
Las TIR más bajas son las Corrientes, Córdoba y Santa Fe porque tienen 
las tasas contributivas más altas y realizaron reformas paramétricas ten-
dientes al SIPA (igualaron la edad mínima: 60 años para las mujeres y 65 
años para los hombres, y los años de aportes: 30 años, aunque mantu-
vieron tasas de sustitución mayores).
El SIPA tiene los parámetros para el acceso a la jubilación por vejez más 
exigentes: edad y años de aportes mínimos, ofrece una tasa de sustitu-
ción menor, pero la contribución previsional (personal más patronal) es 
8la más baja respecto al resto de las provincias .
Conclusiones
Así como hay provincias que avanzaron en el sendero de armonización 
de sus regímenes previsionales con el SIPA, otras aún no iniciaron el pro-
ceso de reforma previsional. Tal como se evidenció en la sección prece-
dente, se observan diferencias paramétricas, en algunos casos significa-
tivas, entre las provincias y con respecto al SIPA, que generan diferentes 
tasas internas de retorno para los empleados públicos de una provincia 
y los afiliados al SIPA con residencia en la misma provincia.
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7.   Santa Cruz aumentó la tasa contributiva total (personal + patronal) de 24% (12% + 
12%) a 30% (14% + 16%).
8.   La reforma tributaria -Ley 27.430- estableció un cronograma de convergencia de las 
contribuciones destinadas a la seguridad social (PAMI, SIPA, AAFF, fondo de empleo) 
del 20,4% y 18% según actividad al 19,5% a partir del año 2022, con un mínimo no 
imponible, ajustado por inflación, que será aproximadamente el 50% del RIPTE en el 
año 2022. El PEN establecerá la distribución de los recursos entre los cuatro subsiste-
mas.
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Tal como se expuso en la nota precedente en este Blog , la pregunta que 
surge es: ¿los parámetros que definen la cobertura de vejez (también se 
podría extender a las coberturas de invalidez y muerte) deben ser 
únicos o diferenciados entre el Estado Nacional y las Provincias? La res-
puesta se puede ensayar desde, al menos, tres perspectivas: la equidad, 
la eficiencia y la institucionalidad.
Desde la perspectiva de la equidad en los sistemas previsionales (y para 
sus beneficiarios) no deberían diferenciarse sus parámetros porque el 
empleo público en las jurisdicciones provinciales no presenta riesgos 
diferenciados por la naturaleza de la actividad (insalubridad, agota-
miento prematuro) respecto al empleo en el sector privado dentro de 
las mismas provincias; en realidad, gozan, en casi todos los distritos, de 
condiciones de estabilidad laboral que no existen para los trabajadores 
en relación de dependencia, ni para los trabajadores independientes.
Desde el ángulo de la eficiencia, dado que las diferencias de TIR eviden-
ciadas están asociadas con desequilibrios financieros de las respectivas 
cajas previsionales: en el año 2016 solo en Neuquén y Misiones los 
ingresos contributivos eran mayores que los egresos por el pago de las 
10prestaciones previsionales . La convergencia paramétrica con el SIPA 
permitiría a las provincias mejorar la relación entre sus gastos corrien-
tes y de capital, entre sus ingresos y gastos (déficit), disminuir la carga tri-
butaria (una parte de la cual se apoya sobre tributos distorsivos, v.gr. 
ingresos brutos) y, en consecuencia, fortalecer la productividad de sus 
economías.
9
9. Bertín (2017): “Tasas internas de retorno de los regímenes previsionales nacionales 
especiales y del SIPA”. Blog Economía del Sector Público, 8 de junio.
10. Rosales, W. (2019): “Un problema desatendido: las cajas previsionales provinciales”. 
Blog Economía del Sector Público, 11 de febrero.
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En el lado institucional, si bien las provincias mantienen la potestad para 
diseñar sus regímenes previsionales: la Constitución Nacional, artículo 
125, establece que: “Las provincias y la ciudad de Buenos Aires pueden 
conservar organismos de seguridad social para los empleados públicos 
y los profesionales…”; sin embargo, en el año 1991, con la sanción de la 
Ley 25.235, y los sucesivos pactos fiscales firmados por la Nación y las 
11provincias , se estableció la armonización de los sistemas previsionales 
provinciales no transferidos con el sistema nacional, “… en función de 
las pautas nacionales en cuanto al régimen de aportes y contribuciones, 
así como de los requisitos para acceder a beneficios en el futuro”. En el 
mismo punto décimo segundo del Compromiso Federal se afirmaba 
que: “Sin perjuicio de ello las provincias podrán constituir fondos com-
pensadores para determinadas situaciones especiales asignándoles 
recursos específicos, por vía legal y con administración a cargo de la res-
pectiva caja. El Estado Nacional financiará los déficits en forma escalo-
nada y acumulativa… del déficit anual del sistema previsional de cada 
provincia”.
En conclusión, no se advierten argumentos que justifiquen el manteni-
miento de la cobertura más benevolente para los empleados públicos 
provinciales respecto a la que reciben el resto de los trabajadores que 
están afiliados al SIPA que, como se señaló, también residen en las 
mismas provincias. La convergencia paramétrica de los regímenes pre-
visionales provinciales con el SIPA debería estar incluida en la agenda 
del diseño de la próxima política previsional, y federal.
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11.  Ratificado el 26 de mayo de 2016, a través de la sanción de Ley 27.260, art. 14°.
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Algunas enseñanzas de la historia de la previsión social 
nacional de la Argentina
Por Hugo Bertín
(Docente de la Maestría en Finanzas Públicas FCE-UNLP)
El legado que emerge del análisis de la historia previsional de la Argen-
tina se puede sintetizar en las tendencias que se fueron señalando a lo 
largo del desarrollo histórico del sistema esbozado en este trabajo, y 
que se recapitulan a continuación.
Entre las cuestiones que atraviesan la evolución de la previsión social en 
nuestro país merecen citarse las siguientes: permanece abierta la con-
troversia entre tener un sistema previsional único (con iguales obliga-
ciones y derechos para todos los trabajadores) vs. mantener regímenes 
especiales. Los intentos por suprimir las inequidades generadas por 
esta coexistencia tuvieron éxitos en algunos casos, pero fracasaron en 
otros. Persisten, por tanto, resistencias al cambio y derechos previsio-
nales diferenciados entre los trabajadores y los jubilados que no derivan 
de los riesgos en las respectivas actividades laborales (penosas, ries-
gosas e insalubres), sino que se consolidaron por la diferencial capa-
cidad de influenciar sobre las regulaciones, con efectos adversos sobre 
la eficiencia y la equidad.
La descapitalización de la seguridad social ha sido otra de las constantes 
desde la década de 1940 hasta nuestros días, sea por el tamaño redu-
cido del mercado laboral formal, sea por el uso no previsional de los 
recursos del sistema, sea por las gestiones deficientes, sea por la licua-
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ción de los beneficios previsionales y de los fondos de reservas en con-
textos de inflaciones moderadas y altas, sea por la evasión previsional. 
Una de las consecuencias es el déficit previsional crónico y la necesidad 
de recurrir a la asistencia tributaria permanente.
Las soluciones de compromiso frente a las restricciones fiscales a lo 
largo de estos años, bajo la forma de “emergencias previsionales”, pro-
vocaron, al menos, tres tipos de efectos negativos: afectaron sistemáti-
camente los derechos de los jubilados y pensionados, en lugar de 
corregir los problemas los trasladaron a las generaciones futuras, y pro-
vocaron la reacción del Poder Judicial, que “cerró filas”, en sus distintas 
instancias, declarando la ilegalidad de estas medidas y mostrando, así, 
el funcionamiento de la división de poderes en el ámbito de la previsión 
social.
En el largo plazo de la historia del régimen previsional nacional, que 
suma 114 años desde 1904 a 2018, la República Argentina tuvo 
gobiernos electos sin restricciones en 73 años (64% del total del perío-
do), 23 años con gobiernos de facto (20%), y 18 años con gobernantes 
electos con restricciones (16%). Confrontando estos períodos con los 
hechos más significativos expuestos en la línea de tiempo presentada 
en “Bertín (2019, Anexo I)”, se advierte que hay mayor densidad de 
avances en la expansión de la previsión social durante los gobiernos 
democráticos, especialmente en las dos últimas décadas.
En este sentido, la cobertura previsional se extendió a una proporción 
importante de los adultos mayores a partir del año 2005, así como la 
movilidad de las jubilaciones y pensiones, y el Programa Nacional de 
Reparación Histórica, sancionados por el Congreso de la Nación.
La transición desde la seguridad social hacia la protección social signi-
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ficó una mejora en la equidad. En la rama de la previsión social, a las jubi-
laciones y pensiones contributivas se sumaron las transferencias (no 
contributivas) de ingresos destinadas a aliviar la pobreza en los adultos 
mayores, como la PUAM. Estas compensan, entonces, a quienes han 
tenido aportes esporádicos o nulos, y pagaron impuestos indirectos 
mientras rigió el seguro social contributivo. El punto débil (y oneroso) 
de esta trayectoria es que esta ampliación se hizo sobre la base de regu-
laciones (moratorias y PUAM) que se introdujeron al sistema, en lugar 
de resultar de un mercado laboral con mayores niveles de formalidad.
Sin embargo, deshacer este recorrido no parece ser una estrategia pru-
dente, aun cuando reducir el gasto (y el déficit) en el corto plazo resulte 
tentador. La protección social -y en general, la extensión de derechos- 
contribuye a la estabilidad política, como uno de los antídotos para 
evitar la instigación a suplantar la democracia republicana por una 
democracia iliberal que puede ser convocante para aquellos que están 
en situación desesperante y no perciben ingresos cotidianos para la sub-
sistencia. La protección social contribuye, así, a la estabilidad política 
(Mounk, 2018). La definición de estas prestaciones de la protección 
social por el Congreso de la Nación, implementadas con el débito auto-
mático de los fondos periódicos en las cuentas de los ciudadanos, signi-
ficaron, también, dejar atrás décadas de clientelismo, y deberían enten-
derse como el “piso” de derechos sociales necesarios para poder 
ejercer los derechos civiles y los derechos políticos (Bobbio, 2009 y Bau-
man, 2008).
Cabe enfatizar que la reforma -externa al sistema y a sus regulaciones- 
que continúa pendiente, es la extensión de la formalidad del mercado 
laboral, que es la fuente más robusta y legítima para el financiamiento 
de la seguridad social. El número de trabajadores formalizados no 
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creció en las últimas décadas, y no se observa cómo podría expandirse 
en los próximos años para disminuir la informalidad en el mercado de 
trabajo e inyectar recursos genuinos al sistema de protección social.
La Argentina disfrutará del “bono demográfico” hasta fines de la década 
de 2030, aunque hasta el presente no lo está aprovechando (Fanelli, 
2018). ¿Cómo cambiar antes de que este efecto se agote? El desafío es 
diseñar políticas para explotar esta oportunidad mientras persiste: 
aumentar la productividad y la formalización de la economía pueden 
mejorar el ahorro y la posibilidad de financiar más inversiones, y permi-
tirían la acumulación de capital y el crecimiento económico (Gragnolati, 
Rofman, Apella y Troiano, 2014). Al mismo tiempo, es imperativo reco-
nocer que este último deberá portar, finalmente, el peso del gasto en 
protección social.
Hacia adelante, es prudente recordar que las reformas previsionales 
con una frágil “legitimidad de origen” no lograron consolidar las solu-
ciones propuestas. Fue el caso de la reforma previsional de 1993, cuyo 
complejo trámite legislativo dejó abierta la controversia sobre la 
reforma misma, luego abonada por las inconsistencias que implicó su 
puesta en marcha, los costos de gestión, y el impacto fiscal negativo que 
resultó de su instrumentación. En definitiva, los cambios no lograron 
arraigar, y fueron cancelados años después, con la “contrarreforma” de 
2008.
Vivir más años es una buena noticia, sin embargo, el envejecimiento 
poblacional planteará esfuerzos fiscales aún mayores, que entrarán en 
conflicto por la demanda de ingresos tributarios futuros con otras inver-
siones reales y en capital humano.
Surgen, así, distintos interrogantes de corto y de mediano plazo que 
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deberán ser abordados por la dirigencia política y por la propia socie-
dad.
El camino es el diálogo y la búsqueda de consensos para promover pro-
cesos de cambio que permitan congeniar crecimiento económico con 
protección social; advirtiendo que el punto de partida es la deslegitima-
ción de la previsión social que existe entre los ciudadanos, que hoy no 
esperan poder “vivir de las jubilaciones”.
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